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Stany Zjednoczone -------

o Marzec pod znakiem odreagowania indekséw akcyjnych
po ogtoszeniu podwyzki stop procentowych (pierwszy
raz od 2018);

e Mocne dane z gospodarki i rynku pracy;

e Utrzymanie restrykcyjnych sankcji na Rosje.

Europa ----------eeeeeo o

e Silne odreagowanie indeksow europejskich zwigzane
z brakiem eskalacji konfliktu Rosja-Ukraina (konflikt
nie zaangazowat sit zbrojnych innych panstw i rozprze-
strzenit sie poza granice Ukrainy);

e Utrzymanie obaw o niezalezno$¢ energetyczng Europy
Zachodniej od rosyjskich surowcéw;

e Utrzymanie restrykcyjnych sankcji na Rosje.

Rynki wschodzace --------

e Spadkowy miesiac w krajach importujacych surowce,

a wzrostowy w tych krajach z gospodarka oparta
na wydobyciu surowcéw?;

e Silne spadki gietd w Chinach w zwigzku z nawrotem
pandemii COVID19

e Ucieczka kapitatow? z walut lokalnych, w kierunku
mocnego dolara amerykanskiego.

Polska ------------ommoneoe -

Silne wzrosty rentownosci obligacji w élad za pierwsza
od 2018 roku podwyzka stép procentowych o 25 p.b.;

e Rekordowe odczyty inflacji w USA po marcu (7,9% r/r);

e Perspektywa silnego podnoszenia stop procentowych
w USA w biezacym roku nawet do 2,75%, tworzy presje
na spadek cen obligacji' amerykanskich.

Europa

e EBC zasygnalizowat mozliwy zwrot w polityce monetarnej,
ograniczajac program dodruku aktywoéw i mozliwe podniesienie
stdp procentowych jeszcze w 2022 roku;

e W Strefie Euro odczyt inflacji za marzec historycznie bardzo
wysoki (4,9% r/r);

e Rentownosci niemieckiego ,Bunda” wzrosty (spadty ceny)
do poziomoéw niewidzianych od 2018 roku.

-------- - Rynki wschodzace '

e Marzec pod znakiem kontynuacji przeceny obligacji Rynkéw
Wschodzacych (spadek indeksu o ok. 1,38%), ale relatywnie
stabszej, niz na rynkach bazowych;

e  Gléwne obawy to wzrost stdp procentowych w USA i umocnienie
USD, co zwyczajowo ,wysysato” kapitat z Rynkéw Wschodzacych;

e Premia za ryzyko na obligacjach Rynkéw Wschodzacych w wyniku
przeceny wrdcita do swoich 5-letnich srednich.

Polska

e Relatywnie silne odbicie polskich indekséw akgcji
wraz z przejsciem konfliktu na Ukrainie w kolejna faze;

e Silne wzrosty cen surowcéw wsparty sektor
energetyczny i paliwowy;

e Pojawita sie propozycja obnizenia podatku
dochodowego z 17% do 12%.

Szanse: Polska - mocne dane z gospodarki, niskie wyceny spétek, szansa
na $rodki z Unii Europejskiej w ramach KPO, wsparcie rynku pracy przez
uchodzcow. Swiat - dobre dane makroekonomiczne. W Chinach perspektywa
bardziej liberalnego podejscia do dziatania spotek technologicznych moze
wspierac ich notowania.

Zagrozenia: Polska - eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina, wysoka inflacja
i koszty energii z negatywnym wptywem na marze spotek. Swiat - eskalacja
konfliktu Rosja-Ukraina; zbyt agresywne podnoszenie stop procentowych
w walce z inflacja, silne zaburzenia w dostawach surowcéw, wysokie ceny
energii.

e Kontynuacja presji na wzrost rentownosci (spadek cen) obligacji
w obliczu konfliktu na Ukrainie i niecheci inwestoréw zagranicznych
do angazowania sie w kraje regionu Europy Srodkowo-Wschodniej;

e Rynek wycenia docelowsa stope procentowg na poziomie 6%;

e RPP ponownie podniosta stopy procentowe w marcu o 0,75%
do poziomu 3,5%.

Szanse: Polska - wyzsokie rentowosci obligagji i funduszy dtuznych, gdyz wyceny
obligacji uwzgledniaja docelowe poziomy stép proc. Swiat - podobna do polskiej
sytuacja fundamentalna w krajach regionu Europy Srodkowo-Wschodniej,
co moze zachecac do powrotu kapitatu ze strony inwestorow zagranicznych.

Zagroienia: Polska - eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina, wzrost cen surowcow,
presja inflacyjna, finansowanie obligacjami nowych wydatkéw rzadowych.
Swiat - eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina; wrazliwos¢ Rynkéw Wschodzacych
na wzrosty rentownosci obligacji na rynkach bazowych, w wyniku agresywnego
podnoszenia stdp procentowych.

Millennium

fundusze inwestycyjne




Objasnienia odnosnikow

Kraje z gospodarka oparta o wydobycie surowcéw 1 Widmo wysokiej inflacji powoduje koniecznos¢

(np. energetycznych) mocno skorzystaty na wzroscie przeciwdziatania jej przez banki centralne, poprzez
ich cen w obliczu ograniczonej dostepnosci przez sankcje m.in. podnoszenie stop procentowych. Srodowisko
natozone na Rosje. rosnacych stép procentowych co do zasady wptywa

niekorzystnie na ceny obligacji o statym oprocentowaniu.

Amerykanski dolar (USD) traktowany jest jako ,bezpieczna
waluta” przez inwestoréw, ktérzy upatrujg USA jako rynek
duzo bardziej cywilizowany, przewidywalny i stabilniejszy
politycznie, niz Rynki Wschodzace (np. Azja czy Ameryka
Potudniowa).

Millennium

fundusze inwestycyjne

Nota Prawna: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2B, 02-593 Warszawa, wpisana
do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000014564, o numerze REGON 011191974, o numerze NIP 526-10-31-858, w petni
optaconym kapitale zaktadowym w wysokosci 10.300.000,00 PLN (dalej: ,Towarzystwo") prowadzi na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje
Papieréw Wartosciowych i Gietd z dnia 20 listopada 2001 r. (sygn. DFN1-4050/22-24/01) oraz podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Dotychczasowe wyniki zarzadzania osiggniete przez fundusze nie stanowia
gwarancji osiggniecia takich samych wynikdw w przysztosci. Zyski z inwestycji osiaggane przez osoby fizyczne moga podlegac opodatkowaniu podatkiem
od dochodéw kapitatowych.

Niniejszy materiat nie stanowi $wiadczenia ustugi doradztwa prawnego, finansowego, podatkowego, a takze ustugi zarzadzania portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych oraz ustugi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji jak réwniez ustugi
oferowania instrumentéw finansowych oraz nie ma na celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia lub objecia instrumentéw finansowych lub
zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia lub objecia.

Subfundusze Millennium (z wytaczeniem Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego) moga inwestowac powyzej 35% wartosci
swoich aktywdw w papiery wartosciowe, ktérych emitentem, poreczycielem lub gwarantem sa: Skarb Panstwa, NBP, panstwo cztonkowskie UE, jednostka
samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego UE, panistwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucja finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska
lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z Prospektem informacyjnym funduszy oraz kluczowymi informacjami dla inwestoréow
oraz informacja dla klienta AFI, ktére sg dostepne w jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem https:/millenniumtfi.pl/dokumenty.html,
w zaktadce ,Dokumenty” (odpowiednio w zaktadce ,Prospekty”, ,Kluczowe Informacje dla Inwestoréw” oraz ,Informacje dla Inwestora”).

Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Subfundusze zarzadzane przez Towarzystwo, w zaleznosci od przyjetej
polityki inwestycyjnej moga inwestowac czes$¢ lub wiekszos¢ swoich aktywéw w akcje. Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszy cechuje sie lub moze
cechowac sie duza zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych. Subfundusze nie gwarantuja osiggniecia celdw inwestycyjnych, ale dotoza
najlepszych staran, aby je osiggna¢. Srodki zainwestowane w Subfundusze nie sg objete systemem gwarantowania Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

Zaprezentowane materiaty stuza jedynie celom informacyjnym i nie stanowia oferty. Wszelkie prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie
Towarzystwu. Informacje zawarte w materiale sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzg ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.





